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Nach einhelliger Lehre kÇnnen sich Aktionjre mit dem Ziel, als Kollektiv einen grÇs-
seren Einfluss auf die Willensbildung der Gesellschaft zu haben, in einem Aktionjr-
bindungsvertrag zu einem koordinierten Stimmverhalten verpflichten.1 Solche
Stimmbindungsvertrjge sind Rechtsgeschjfte Åber das Stimmrecht von Aktionjren
in einer Aktiengesellschaft.2 Die Feststellung der Zuljssigkeit von Stimmbindungs-
* Prof. Dr. iur., Ordinarius fÅr Privat- und Wirtschaftsrecht, Universitit ZÅrich/MLaw, Universitit ZÅrich.
Herzlichen Dank an Prof. Dr. iur. Andreas Thier M.A., Ordinarius fÅr Rechtsgeschichte, Kirchenrecht,
Rechtstheorie und Privatrecht an der Universitit ZÅrich fÅr die wertvollen Hinweise zum kanonischen
Recht.
1 S. hinten III. C.
2 S. hinten III. B.
vertrjgen fÅhrt deshalb zur Frage nach der Zuljssigkeit eines Stimmenkaufs im
schweizerischen Aktienrecht. Wjhrend eine wechselseitige Koordination der Stimm-
abgabe im Aktionjrbindungsvertrag als zuljssig erachtet wird, haftet dem Stimmen-
kauf ein gewisses Odium an.3 Diese Arbeit soll untersuchen, woher die negative Wer-
tung des Stimmenkaufs stammt und inwieweit sich die GrÅnde fÅr die Ablehnung
des Stimmenkaufs in anderen Rechtsgebieten auf das schweizerische Aktienrecht
Åbertragen lassen.
II. Ideelle Grundlagen von Stimmenkaufverboten
MÇgliche konzeptionelle Ansatzpunkte zur Erfassung des Stimmenkaufs finden sich
im kanonischen Recht.
A. Stimmenkaufverbot im kanonischen Recht
Im geltenden kanonischen Recht ist der Stimmenkauf bei Wahlen fÅr die Besetzung
von Kirchenjmtern explizit untersagt.4 Am deutlichsten kommt das Verbot des Stim-
menkaufs bei der Papstwahl zur Geltung: Der Stimmenverkauf ist den wahlberechtig-
ten Kardinjlen unter Androhung der Exkommunikation verboten.5
Das gegen die stimmberechtigten Kardinjle gerichtete Verbot bezweckt nicht nur die
Verhinderung der Einmischung von nicht wahlberechtigten Personen in die Papst-
wahl,6 sondern es richtet sich auch gegen eine unzuljssige Einflussnahme innerhalb
des Wahlkollegiums. Die wahlberechtigten Kardinjle sollen keinen Einfluss auf die
Stimmabgabe der anderen wahlberechtigten Kardinjle ausÅben. Neben dem eigentli-
chen Stimmenhandel unter den Kardinjlen ist auch jede Art von vertraglicher Bin-
dung oder Koalitionsbildung explizit untersagt.7
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3 S. hinten IV. B.
4 Art. 149 Abs. 3 Codex iuris Canonici 1983 (CIC); § 78 Apostolische Konstitution Universi Dominici
Gregis vom 22. Februar 1996, von Papst JOHANNES PAUL II Åber die Vakanz des apostolischen Stuhles
und die Wahl des Papstes von Rom (UDG), abrufbar unter: «http://www.vatican.va/holy_father/
john_paul_ii/apost_constitutions/documents/hf_jp-ii_apc_22021996_universi-dominici-gregis_ge.html»,
besucht am 12.5.2014. Vgl. Zur Verwendung des Simonieverbots in der Geschichte der Bischofsbestel-
lung bis 1140, THIER, S. 99, 148-150,197, 211, 218 f., 310 ff.
5 § 78 UDG. Die Nichtigkeit einer simonistisch erfolgten Papstwahl wird allerdings geheilt, siehe a.a.O. in
fine.
6 § 44 ff., § 56 ff. UDG i.V.m. Motu Proprio von Papst BENEDIKT XVI. Åber einige an den Normen der
Wahl des Papstes vorgenommene pnderungen vom 22. Februar 2013, abrufbar unter: «http://www.vati-
can.va/holy_father/john_paul_ii/apost_constitutions/documents/hf_jp-ii_apc_22021996_universi-
dominici-gregis_ge.html», besucht am 14.5.2014.
7 § 81 und § 82 UDG. DemgegenÅber ist ein blosser Gedankenaustausch im Wahlkollegium zulissig, vgl.
§ 81 UDG in fine.
DarÅber hinaus dÅrfen die wahlberechtigten Kardinjle ihrer Stimmabgabe nicht die
eigene Wertung zugrunde legen. Ihre Willensbildung ist – jedenfalls dem ideellen
Ansatz nach – auf die Eruierung des gÇttlichen Willens eingeschrjnkt. Sie sollen den-
jenigen wjhlen, von dem sie glauben, dass er nach Gottes Willen gewjhlt werden
soll.8 In diesem Sinne sind sie gehalten, sich bei der Wahl «nicht von Sympathie oder
Abneigung leiten zu lassen, sich weder durch BegÅnstigung noch von den
persÇnlichen Beziehungen zu einem beeinflussen zu lassen, noch sich von der
Einwirkung angesehener PersÇnlichkeiten oder Druck ausÅbender Gruppen oder
vom Einfluss der sozialen Kommunikationsmittel, ( . . .) oder vom Verlangen nach
Popularitjt bestimmen zu lassen. Vielmehr sollen sie einzig die Ehre Gottes und das
Wohl der Kirche vor Augen haben».9
Die Eruierung des gÇttlichen Willens durch die Kardinjle ist nach der Konzeption
des Papstwahldekrets nicht den wjhlenden Kardinjlen zuzurechnen, sondern Gott
selbst. So besagt § 84 der apostolischen Konstitution Universi Dominici Gregis, dass
wjhrend der Sedisvakanz die Gesamtkirche beten soll, damit Gott die Wjhler «er-
leuchte». Die Gesamtkirche ist wjhrend der Papstwahl mit den wjhlenden Kardinj-
len in ganz besonderer Weise verbunden «und erfleht von Gott den neuen Papst als
Geschenk seiner GÅte und Vorsehung».10 In dieser Hinsicht ist die Papstwahl «kein
vom Volk Gottes isoliertes Geschehen, das ausschliesslich das Wahlkollegium betrifft,
sondern im gewissen Sinne eine Handlung der ganzen Kirche»,11 die allerdings vom
gÇttlichen Willen geleitet wird.
Aus der Sicht des Privatrechts handelt es sich hier um ein Agency-Verhjltnis; den
wjhlenden Kardinjlen kommt eine Agentenstellung zu, aufgrund der sie verpflichtet
sind, im Interesse des Prinzipals, also der Kirche12 als einer gÇttlichen Stiftung, zu
stimmen. Weil die Kardinjle zur StimmausÅbung im Interesse des Ganzen verpflich-
tet sind, kÇnnen sie konzeptionell auch im Verhjltnis zu sich selbst nicht Åber die
eigene Stimme verfÅgen.
Das Agency-Verhjltnis in der rÇmisch-katholischen Kirche ist auf die Vorstellung der
Gesamtkirche zurÅckzufÅhren. Die Gesamtkirche bildet nach dem kanonischen
Rechtsverstjndnis einen einheitlichen Organismus, der in eine Vielzahl unter sich zu-
sammenhjngender Glieder unterteilt ist. In der Kirche bestehen alle Akte der Wil-
lensbildung in der AusÅbung von «jura universitatis», die von den einzelnen Kirchen-
mitgliedern umgesetzt werden muss. Diese handeln aber nicht fÅr sich selbst, sondern
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8 § 66 Abs. 1 UDG.
9 § 83 UDG.
10 § 84 UDG.
11 § 84 UDG.
12 Vgl. § 83 und § 84 in fine UDG.
in Vertretung der Gesamtkirche.13 In privatrechtlichen Kategorien gesprochen verbie-
tet das kanonische Recht den Stimmenkauf also, weil die Kardinjle als Vertreter die
Interessen der Kirche als Vertretene und den gÇttlichen Willen vor die eigenen Inte-
ressen und vor allfjllige Interessen Dritter zu stellen haben.
B. Stimmenkaufverbot im Çffentlichen Recht
Breit behandelt wird das Verbot des Stimmenkaufs14 auch im Çffentlichen Recht.
Normiert ist das Verbot insbesondere im Strafgesetzbuch unter dem Titel «Vergehen
gegen den Volkswillen» als «Wahlbestechung» (Art. 281 StGB). Das Stimmenkaufver-
bot des Çffentlichen Rechts ist im Zusammenhang mit der doppelten Rechtsnatur
des Stimmrechts zu verstehen. Danach ist das Stimmrecht ein gegen den Staat und
Dritte gerichtetes Grundrecht (individueller Anspruch) und gleichzeitig auch eine
staatliche Funktion.15
1. Stimmrecht als Grundrecht (individueller Anspruch)
Das Stimmrecht garantiert den individuellen Anspruch auf eine freie kollektive Wil-
lensbildung und unverfjlschte Stimmabgabe (Art. 34 Abs. 2 BV). Die Garantie der
Wahl- und Abstimmungsfreiheit gilt als Bekenntnis zum politischen Diskurs und
schliesst die faire und offene politische Meinungsbildung ein.16 Die Stimmberechtig-
ten sollen ihren Entscheid gestÅtzt auf einen mÇglichst freien und umfassenden Pro-
zess der Meinungsbildung treffen und mit ihrer Stimme zum Ausdruck bringen kÇn-
nen. In diesem Sinne darf kein Abstimmungs- oder Wahlergebnis anerkannt werden,
das den freien Willen der StimmbÅrger nicht zuverljssig und unverfjlscht zum Aus-
druck bringt.17
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13 EMMERICH, S. 18 m.w.H.
14 Das Stimmrecht ist hier als ein zusammenfassender Ausdruck fÅr verschiedene politische Rechte zu
verstehen, die den BÅrgern eine Mitwirkung bei der staatlichen Willensbildung vermitteln. Es umfasst
das Abstimmungs-, Wahl- und Initiativrecht.
15 Statt vieler AUBERT, Rz 1101; HpFELIN/HALLER/KELLER, Rz 1381 f.
16 St. Galler Kommentar BV-STEINMANN, Art. 34 N 10.
17 St. Galler Kommentar BV-STEINMANN, Art. 34 N 13; BGE 131 I 442, E. 3. 1; 118 Ia 259, E. 3; 117 Ia 41,
E. 5. Zum Schutz dieses verfassungsmissigen Rechts kÇnnen die StimmbÅrger die Stimmrechts-
beschwerde ergreifen, soweit kantonale oder eidgenÇssische Wahlen in Frage stehen (Art. 189 Abs. 1
lit. f BV; Art. 82 lit. c und Art. 88 Abs. 1 BGG); HpFELIN/HALLER/KELLER, Rz 1381.
Primjr richtet sich das Grundrecht der Wahl- und Abstimmungsfreiheit gegen den
Staat und schÅtzt die einzelnen StimmbÅrger vor einer Beeintrjchtigung der kollekti-
ven Willensbildung durch staatliche BehÇrden und Apparate.18 In zweiter Linie rich-
tet sich dieses Recht auch gegen Dritte (Drittwirkung), wobei hier die Einflussnahme
auf die Willensbildung der StimmbÅrger wesentlich mehr toleriert wird.19 So ist die
Einflussnahme nicht-staatlichen Akteuren (Privatpersonen, Parteien, Interessenvertre-
tern, Verbjnden) erst dann untersagt, wenn sie mit offensichtlich falschen und irre-
fÅhrenden Tatsachen auf den Entscheidungsprozess der StimmbÅrger zu einem so
spjten Zeitpunkt Einfluss nehmen, dass es diesen unmÇglich ist, sich aus anderer
Quelle ein zuverljssiges Bild zu machen. DarÅber hinaus steht die Beeinflussung der
Willensbildung einzelner StimmbÅrger nicht-staatlichen Akteuren aufgrund der Mei-
nungsjusserungs- und der Pressefreiheit offen.20 Sie kÇnnen ihre Werbemittel nach
Intensitjt und Dauer so einsetzen, dass sie den grÇsstmÇglichen politischen Nutzen
daraus ziehen kÇnnen.21 Auch kÇnnen sie im Gegensatz zu Gemeinden beliebig hohe
finanzielle Betrjge fÅr den «Kaufentscheid der Politikkonsumenten» einsetzen.22 Ein-
seitige Werbekampagnen sind solange als die StimmbÅrger nicht erheblich getjuscht
werden, trotz Kritik unter dem Stichwort «Kjuflichkeit von Abstimmungserfolgen»,
erlaubt.23 Es wird vorausgesetzt, dass die StimmbÅrger als rational denkende Men-
schen eine eigene Meinung bilden kÇnnen und nicht von jeder obertreibung und
Einseitigkeit geschÅtzt werden mÅssen.24 Entscheidend ist, dass es dem StimmbÅrger
im Rahmen des allgemeinen Diskurses mÇglich ist, seine eigene Meinung frei zu bil-
den. Vor diesem Hintergrund ist ein direkter Stimmenkauf unzuljssig (Art. 281
StGB), wÅrde er den erwÅnschten Meinungsbildungsprozess doch gerade ausschlies-
sen. Ein «Stimmenverkjufer» stimmt in einem bestimmten Sinne ab, weil er dafÅr
einen finanziellen Vorteil erhjlt und nicht, weil er auf der Grundlage des bestehenden
politischen Diskurses eine eigene Meinung gebildet hat, die ihn zu seinem Stimmver-
halten bewegte. Mit dem Stimmenkauf machen sich der Erwerber einer Stimme so-
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18 So muss beispielsweise eine Gemeinde besonders betroffen sein, um in den kantonalen Abstimmungs-
kampf eingreifen zu kÇnnen. Sie darf nicht unverhiltnismissig hohe Mittel einsetzen und sie muss einen
hohen Grad an Objektivitit und Sachlichkeit einhalten. BGE 108 Ia 155, E. 3 b; HpFELIN/HALLER/KELLER,
Rz 1394; POLEDNA/WIDMER, S. 281. Unter die Wahl- und Abstimmungsfreiheit gehÇrt u.a. auch der
Anspruch auf richtige Zusammensetzung der StimmbÅrger und ein rechtmissiges Abstimmungsverfah-
ren. Dazu HpFELIN/HALLER/KELLER, Rz 1387 ff.; POLEDNA/WIDMER, S. 281 ff.
19 Detaillierte nbersicht der Rechtsprechung bei WIDMER, 277 ff.
20 BGE 119 Ia 271, E. 3 c; 118 Ia 259, E. 3; 117 Ia 41, E. 5 a; HpFELIN/HALLER/KELLER, Rz 1404; KLEY-STRUL-
LER, S. 286; POLEDNA/WIDMER, S. 281 ff.; TSCHANNEN, Rz 197 ff.; WIDMER, S. 277 ff.; Vorbehalten blei-
ben auch Grenzen von Art. 28 ZGB und Art. 173 ff. StGB.
21 KLEY-STRULLER, S. 286; WIDMER, S. 272.
22 HpFELIN/HALLER/KELLER, Rz 1404; TSCHANNEN, Rz 423 ff., 427, 432 f.; s. vorne Fn. 18.
23 HpFELIN/HALLER/KELLER, a.a.O.; KLEY-STRULLER, S. 286; Zur Kritik: TSCHANNEN, Rz 433; GRECO, Rz
53 ff.; WIDMER, S. 274 f.
24 BGE 118 Ia 259, E. 3; 117 Ia 41, E. 5. a in fine; KLEY-STRULLER, S. 286; TSCHANNEN, Rz 197; WIDMER, S.
276 m.w.H.
wie dessen Verjusserer strafbar, weil sie das Grundrecht der anderen StimmbÅrger auf
eine freie kollektive Willensbildung beeintrjchtigen. Die Strafbarkeit des Stimmen-
kaufs ist so gesehen eine Konsequenz der (Dritt-) Wirkung des Grundrechts der
Wahl- und Abstimmungsfreiheit.25
2. Stimmrecht als staatliche Funktion
Mit der AusÅbung des politischen Stimmrechts Åbt der StimmbÅrger neben seinem
Individualrecht gleichzeitig eine staatliche Funktion aus und nimmt damit eine Çf-
fentliche Aufgabe als ein «Teilorgan des Staates» wahr.26 Bei der staatlichen Willens-
bildung geht es um die Zusammenfassung der Mehrheit der Einzelwillen zu einem
einheitlichen Willen.27 Diese Aufgabe ist mit einer erhÇhten Verantwortung und ge-
wissen Pflichten verbunden.28 Der StimmbÅrger ist grundsjtzlich dafÅr verantwort-
lich, seine Organfunktion zu erfÅllen.29 Art. 281 Abs. 3 StGB untersagt dem Stimm-
bÅrger ausdrÅcklich, sein Stimmrecht gegen Geld oder andere Vorteile zu handeln.
In diesem Sinne bedeutet das Stimmrecht fÅr den StimmbÅrger nicht nur das Recht
auf eine freie Willensbildung, sondern auch eine Pflicht, den Willen frei zu bilden.
Folglich darf er nicht Åber sein Stimmrecht verfÅgen, indem er es in Verfolgung sei-
ner eigenen Interessen gegen ihm persÇnlich zukommende Vorteile austauscht. Dieses
Verbot war bereits im Vorgjnger des EidgenÇssischen Strafgesetzbuchs, dem Bundes-
gesetz Åber das Bundesstrafrecht von 1853,30 verankert, bevor die Wahl- und Abstim-
mungsfreiheit von der Rechtsprechung des Bundesgerichts vorerst zum ungeschriebe-
nen Verfassungsrecht erkljrt wurde.31
C. Konsequenzen
Das kirchenrechtliche sowie das Çffentlich-rechtliche Stimmenkaufverbot sind in der
Eigenart des kanonischen bzw. des Çffentlichen Rechts begrÅndet. Kardinjle wie BÅr-
ger dÅrfen nicht Åber ihr Stimmrecht verfÅgen, weil ihnen dieses nicht zu ihrem eige-
nen Interesse, sondern im Interesse eines grÇsseren Ganzen zugewiesen ist. Besonders
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25 KLEY-STRULLER, a.a.O.; TSCHANNEN, Rz 27.
26 Vgl. BGE 99 Ia 724, E.1; 119 Ia 167, E. 1 d; 116 Ia 359, E. 3b; AUBERT, Rz 1101 f.; HpFELIN/HALLER/KEL-
LER, Rz 1382 f.; HoRNI, S. 14 f.
27 HoRNI, S. 15.
28 AUBERT, Rz 1101; HoRNI, S. 16; KLEY, S. 4, 26 ff., insbesondere 153 ff. Zur Beachtung des Grundsatzes
von Treu und Glauben im Zusammenhang mit der Anfechtung von Abstimmungen siehe BGE 115 Ia
392, E. 4. c.
29 HpFELIN/HALLER/KELLER, Rz 1382.
30 Art. 49a des BG Åber das Bundesstrafrecht vom 4. Februar 1853.
31 BGE 121 I 138, E. 3.
deutlich zeigt sich dies im kanonischen Recht, haben die wahlberechtigten Kardinjle
anljsslich der Papstwahl doch nicht ihren eigenen Willen, sondern den Willen Gottes
und das Interesse der Gesamtkirche zu vertreten.
Die alte Formel von «vox populi, vox dei» belegt die Bedeutung der Bezugnahme auf
ein Åbergeordnetes Ganzes aber auch fÅr die Stimmabgabe in Çffentlich-rechtlichen
KÇrperschaften. Als Teilorgane des Staates wirken StimmbÅrger an der staatlichen
(kollektiven) Willensbildung mit. Da die staatliche Willensbildung die Aggregation
der Meinungen sjmtlicher StimmbÅrger sein soll, steht das Stimmrecht dem BÅrger
als hÇchstpersÇnliches Recht zu, das von ihm selbst nach seiner eigenen Willensbil-
dung wahrgenommen und ausgeÅbt werden muss. Das Çffentlich-rechtliche Ver-
fÅgungsverbot Åber das Stimmrecht ergibt sich aus der staatlichen Funktion des BÅr-
gers, der gegenÅber dem Staat die Aufgabe hat, zusammen mit anderen BÅrgern den
kollektiven Willen auszuÅben. Der Staat ist in diesem Sinne das von den BÅrgern
vertretene Åbergeordnete Ganze, in dessen Interesse das Stimmrecht ausgeÅbt werden
soll. Da sich der Staat als ein grÇsseres Ganzes, aber auch aus den einzelnen BÅrgern
zusammensetzt, steht das Recht auf eine freie kollektive Willensbildung dem einzel-
nen BÅrger zugleich als Grundrecht zu. Dieses Grundrecht gilt sowohl gegenÅber
den staatlichen BehÇrden als auch gegenÅber jedem anderen StimmbÅrger, der seine
staatliche Aufgabe, nach seiner eigenen oberzeugung zu stimmen, verletzt. Das Çf-
fentlich-rechtliche Stimmenkaufverbot ist somit auch im grundrechtlichen Indivi-
dualanspruch auf eine freie und unverfjlschte Willensbildung begrÅndet, welches
wiederum das Interesse des grÇsseren Ganzen – des Staates widerspiegelt.
Privatrechtlich gesehen liegt im kanonischen wie im Çffentlichen Recht ein Prinzipal-
Agent-Verhjltnis vor, in dem der Stimmberechtigte als Agent gehalten ist, die Interes-
sen des grÇsseren Ganzen, des Prinzipals, wahrzunehmen. Die aktienrechtliche Aus-
gangslage unterscheidet sich nun grundlegend von derjenigen des kanonischen bzw.
des Çffentlichen Rechtes: die einzelnen Aktionjre stehen weder zur Aktiengesellschaft
selbst noch zu den anderen Aktionjren in einem Mandatsverhjltnis und sie sind
auch in keiner Weise verpflichtet, ihr Stimmrecht an der Generalversammlung in ei-
nem Åbergeordneten Interesse wahrzunehmen.32 Der intuitive Schluss aus dem kano-
nischen bzw. dem Çffentlich rechtlichen Stimmkaufverbot auf ein aktienrechtliches
Stimmenkaufverbot entbehrt damit einer tragfjhigen Grundlage.
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32 S. hinten III. A.
III. StimmbindungsvertrLge in der Rechtsform der einfachen
Gesellschaft
A. Charakteristik des aktienrechtlichen Stimmrechts
Als persÇnliches Mitgliedschaftsrecht vermittelt das Stimmrecht einer Person, die Ei-
gentÅmerin oder Nutzniesserin einer Aktie ist, das Recht, an der Willensbildung ei-
ner Aktiengesellschaft mitzuwirken und auf diese Einfluss zu nehmen.33 Die Mitwir-
kung an der Beschlussfassung in der Generalversammlung ermÇglicht es dem Aktio-
njr oder dem Nutzniesser, seine persÇnlichen Interessen zu verfolgen.34 Da das
Stimmrecht aufgrund des Unmittelbarkeitsprinzips nur anljsslich der Generalver-
sammlung ausgeÅbt werden kann,35 setzt die AusÅbung des Stimmrechts das Recht
zur Teilnahme an der Generalversammlung voraus.36 Mit dem Stimm- und Teilnah-
merecht sind auch all diejenigen Rechte verbunden, die die Willensbildungsfunktion
der Aktionjre unterstÅtzen.37 Als geschlossene Veranstaltung einer privaten Rechts-
persÇnlichkeit ist die Generalversammlung nicht Çffentlich zugjnglich. Anspruch auf
Teilnahme haben vielmehr nur Aktionjre und Nutzniesser oder ihre Bevollmjchtig-
ten.38 In welchem Umfang teilnahmeberechtigte Aktionjre oder Nutzniesser ihr
Stimmrecht an der Generalversammlung tatsjchlich ausÅben kÇnnen, ergibt sich im
obrigen aus den Statuten sowie allenfalls aus dem Eintrag im Aktienbuch. Der Aus-
Åbung des Stimmrechts kann auch ein gesetzlicher oder bÇrsenrechtlicher Stimm-
rechtsausschluss entgegenstehen.39
Das Stimmrecht in der Generalversammlung ist eine wesentliche Voraussetzung fÅr
die Willensbildung der Gesellschaft und hat damit eine Åber das Individualrecht des
Aktionjrs hinausgehende funktionelle Dimension.40 Im Gegensatz zum Çffentlichen
Recht41 besteht gegenÅber den Aktionjren, was ihre Mitwirkung an der Willensbil-
dung betrifft, allerdings keine Erwartungshaltung.42 Die Aktionjre sind auch nicht
treuepflichtig, nicht gegenÅber der Gesellschaft und nicht gegenÅber den anderen
Aktionjren. Bei der AusÅbung des Stimmrechts sind sie weder den Interessen der Ge-
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33 Zum Mitgliedschaftsrecht siehe MOSER, S. 18 ff., 29; BoCKLI, §12 Rz 134 f.; DERS., Aktienstimmrecht,
S. 21 ff.; BnRGI, Art. 694 N 1 ff.; SCHLEIFFER, S. 9 f.
34 BIERI, Rz 145; BoCKLI, Aktienstimmrecht, S. 22; MOSER, S. 29; SCHLEIFFER, S. 13.
35 Art. 692 Abs. 1 OR; BoCKLI, § 12 Rz 134; MOSER, S. 29.
36 BGE 67 I 342, E. 3; BIERI, Rz 152 f.; BoCKLI, §12 Rz 134; DERS., Aktienstimmrecht, S. 22 f.; MOSER, S. 29
f.; SCHLEIFFER, S. 18.
37 Vgl. z.B. Art. 689 OR; Art. 699 Abs. 3 OR; Art. 696 f. OR; BIERI, Rz 158; BoCKLI, § 12 Rz 134; DERS.,
Aktienstmmrecht, S. 16; MOSER, S. 29; SCHLEIFFER, S. 18 ff.
38 MOSER, S. 31; BIERI, Rz 152; BoCKLI, Aktienstimmrecht, S. 16.
39 BIERI, Rz 153; BoCKLI, Aktienstimmrecht, S. 16.
40 BIERI, Rz 142.
41 S. vorne II. B. 2.
42 Art. 680 OR; BoCKLI, § 12 Rz 134; MOSER, S. 42 f.
sellschaft noch den Interessen der anderen Aktionjre verpflichtet. Bei ihrem Abstim-
mungsverhalten haben sie sich deshalb auch nicht auf gesellschaftsbezogene Motive
zu stÅtzen. Vielmehr dÅrfen sie sich bei ihrer Stimmabgabe von sachfremden Moti-
ven leiten lassen.43
Nach herrschender Lehre und Rechtsprechung kann das Stimmrecht nicht losgelÇst
von der eigentlichen Mitgliedschaft Åbertragen werden.44 Zuljssig ist aber, dass sich
der Aktionjr in der AusÅbung seines Stimmrechts vertraglich einschrjnkt.45 Zudem
kann der Aktionjr einem Dritten die Nutzniessung an seiner Aktie einrjumen. Der
Nutzniesser erlangt somit eine abgeleitete Mitgliedschaftsstellung, wjhrend dem Ak-
tionjr nur das sogenannte nackte Eigentum (nuda proprietas) verbleibt.46
B. Rechtsnatur und Bedeutung der Stimmbindungsvertrige
Mit dem Stimmbindungsvertrag kÇnnen Aktionjre ihren Einfluss auf die Beschluss-
fassung in der Generalversammlung durch einheitliches Vorgehen vergrÇssern. Zu
diesem Zwecke verpflichten sich die Aktionjre gegenseitig, ihre Stimmrechte nach
dem kollektiv gefassten Willen auszuÅben.47 Mit der Verpflichtung, in einheitlichem
Sinne zu stimmen, verbinden sie sich zur Erreichung eines gemeinsamen Zwecks mit
gemeinsamen Krjften und Mitteln. Stimmbindungsvertrjge sind deshalb in der Re-
gel als eine einfache Gesellschaft i.S.v. Art. 545 ff. OR zu qualifizieren.48 Der Aktio-
njr, der sich im Rahmen eines Stimmbindungsvertrags zur gemeinsamen Zweckver-
folgung verpflichtet, tauscht im Grundsatz seine individuelle Freiheit zur AusÅbung
einer kleineren Aktionjrsposition zugunsten des Einflusses auf die kollektive Aus-
Åbung einer grÇsseren Aktionjrsposition.
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43 BGE 81 II 534, E. 4; BLOCH, S. 200; BoCKLI, § 12 Rz 148; DERS., Aktienstimmrecht, S. 21, 57 f.; DRUEY,
S. 12 mit Verweis auf die iltere, an das franzÇsische Recht sich anlehnende Meinung, nach der auch im
Aktienrecht eine freie Willensbildung erforderlich sei.
44 BGE 114 II 57 E. 5 bb); BBl 135 II (1983) 745, 825; APPENZELLER, S. 41; BnRGI, Art. 694 N 1; SCHLEIFFER,
S. 11 f.; VON STEIGER, S. 12 f.
45 APPENZELLER, S. 41; BoCKLI, Aktienstimmrecht, S. 51, 57; BnRGI, Art. 694 N 1; MOSER, S. 43.
46 Vgl. Art. 686 Abs. 2 OR; Art. 690 Abs. 2 OR. Sofern die Statuten keine abweichende Bestimmung auf-
weisen, kommt das Stimmrecht dem Nutzniesser zu. Problematisch und umstritten ist eine nachtrigli-
che Statuteninderung, die das dem Nutzniesser zustehende Stimmrecht dem EigentÅmer zuweisen soll.
Siehe BoCKLI, § 12 Rz 137; VON GREYERZ, S. 132 ff.
47 BoCKLI, Aktienstimmrecht, S. 66; FORSTMOSER, ABV-Schnittstelle, S. 385; GLATTFELDER, S. 161a f.;
VON STEIGER, S. 14.
48 DOMENICONI/VON DER CRONE, S. 225; BoCKLI, Aktienstimmrecht, S. 66; FORSTMOSER, ABV-Schnitt-
stelle, S. 385.
C. Zulissigkeit von Stimmbindungsvertrigen
Die Zuljssigkeit von Stimmbindungsvertrjgen beurteilt sich nach den allgemeinen
Grundsjtzen des Vertragsrechts sowie nach dem Aktienrecht. Stimmbindungsvertrjge
schrjnken die Aktionjre in der freien AusÅbung ihres Stimmrechts ein. Da der Frei-
heit in der AusÅbung des Stimmrechts kein hÇchstpersÇnlicher, unverzichtbarer Cha-
rakter zukommt, ist ihre vertragliche Beschrjnkung innerhalb des gesetzlichen Rah-
mens49 zuljssig.50 Die im Stimmbindungsvertrag liegende Einschrjnkung in der Frei-
heit der StimmrechtsausÅbung steht nicht im Widerspruch zu aktienrechtlichen Prin-
zipien.51 Anders als das kanonische oder das Çffentliche Recht setzt das Aktienrecht
keine Stimmabgabe nach persÇnlicher oberzeugung voraus.52 Der Aktionjr kann
sich bei seiner Stimmabgabe vielmehr von irgendwelchen Motiven leiten lassen, ohne
dass dies konzeptionell gesehen von Bedeutung fÅr das Ergebnis des Abstimmungs-
prozesses wjre.53
IV. Konsequenzen fÅr den Stimmenkauf
A. Begriff und Abgrenzung des Stimmenkaufs
Der Stimmenkauf wird in der Literatur als ein Geschjft Åber die AusÅbung des
Stimmrechts umschrieben. Nach TOGNI, der alle bestehenden Definitionen des
Stimmenkaufs in eine Definition zusammengefasst hat, bedeutet der Stimmenkauf
«das Eingehen der Stimmbindung im Gegenzug zu einer allein dem sich bindenden
Aktionjr zufliessenden Gegenleistung».54 Zum Teil wird in der Literatur die Gegen-
leistung auf einen materiellen Vorteil eingeschrjnkt.55 Eine direkte VerfÅgung Åber
das Stimmrecht wird angesichts der Untrennbarkeit des Stimmrechts mit der Mit-
gliedschaft56 nicht in Betracht gezogen.
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49 Als gesetzliche Schranken kann beispielsweise die Åbermissige Bindung (Art. 27 ZGB), das Rechtsmiss-
brauchsverbot (Art. 2 ZGB), die Simulation (Art. 18 OR), die Sittlichkeit (Art. 20 OR) oder ein Willens-
mangel (Art. 23 ff. OR) in Frage kommen. FÅr weitere Beispiele siehe GLATTFELDER, S. 243a.
50 Statt vieler BnRGI, Art. 692 N 28; BoCKLI, Aktienstimmrecht, S. 57; DRUEY, S. 9; MOSER, S. 73; VON
STEIGER, S. 14 f.; ZIEHLMANN, S. 241.
51 Dies ist dagegen die Rechtsansicht im franzÇsischen Recht, LnBBERT, S. 292 ff., 364 ff. Auch im deutschen
Recht scheint dies die aktuelle Ansicht in Bezug auf den Stimmenkauf zu sein. Der in § 405 Abs. 3 Ziff. 6
und 7 AktG statuierte Stimmenkaufverbot bezweckt den Schutz der „unverfilschte Meinungsbildung in
der Generalversammlung“. Siehe OETKER in SCHMIDT/LUTTER, § 405 AktG N6.
52 BoCKLI, Aktienstimmrecht, S. 57 m.w.H.
53 S. vorne III. A.
54 TOGNI, Rz 694.
55 BoCKLI, Aktienstimmrecht, S. 59 m.w.H.; VON STEIGER, S. 14 f.; STUBER, S. 101. Aus der deutschen Lite-
ratur: LENK, S. 46; WILKE, S. 29 f. Nach LENK ist eine Vereinbarung zulissig, wenn der ausgetauschte
Vorteil nicht ausschliesslich dem Stimmenverkiufer zukommt, LENK, a.a.O.
56 S. vorne III. A.
Der Stimmenkauf unterscheidet sich nicht grundlegend von der Stimmbindung. Bei
beiden Instituten ist die StimmrechtsausÅbung Gegenstand einer vertraglichen Ver-
einbarung. Beim Stimmenkauf wie bei der Stimmbindung wird die Stimmabgabe
zum Gegenstand des Rechtsverkehrs. Der Unterschied besteht in der Art des Vorteils,
den der gebundene Aktionjr im Gegenzug fÅr die Einschrjnkung der freien Stimm-
abgabe erhjlt.57 Der Stimmenkauf hat den Charakter eines Austauschvertrags, bei
dem der Vorteil fÅr den Stimmenverkjufer in der Gegenleistung des Stimmenkjufers
liegt. Der Vorteil einer Stimmbindungsvereinbarung demgegenÅber liegt im grÇsse-
ren, wenn auch weniger direkten Einfluss auf die Entscheidfindung in der Aktienge-
sellschaft: die umfassende Kontrolle Åber eine kleinere Zahl von Aktienstimmen
transformiert sich in eine eingeschrjnktere Kontrolle Åber eine bedeutendere Betei-
ligung.
B. Sittenwidrigkeit des Stimmenkaufs?
In der Schweiz ist der Stimmenkauf in privatrechtlichen KÇrperschaften weder straf-
rechtlich noch zivilrechtlich verboten.58 In der einschljgigen zivilrechtlichen Literatur
wird meist ohne ausfÅhrliche BegrÅndung die Ansicht vertreten, der Stimmenkauf
sei unter dem Gesichtspunkt der Sittenwidrigkeit i.S.v. Art. 20 OR nichtig.59 Die Sit-
tenwidrigkeit wird teils mit der Entgeltlichkeit des Stimmenkaufes,60 der Gegenleis-
tung,61 einem fehlenden sachlichen Zusammenhang zwischen den Leistungen,62 der
Beeintrjchtigung von Gesellschaftsinteressen,63 der fehlenden Handelbarkeit des Ab-
stimmungsverhaltens,64 der Eignung des Stimmenkaufs zur Umgehung von Stimm-
rechtsbeschrjnkungen und Vinkulierungsvorschriften65 oder der Untrennbarkeit des
Aktienstimmrechts von der Aktie begrÅndet: der Stimmrechtshandel und die damit
verbundene Trennung von Stimmrecht und VermÇgensrechten verletze das grund-
sjtzliche Prinzip des Aktienrechts, wonach das Stimmrecht dem Trjger des residualen
Risikos folgt.66
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57 TOGNI, RZ 694.
58 Der Stimmenkauf wird im Konkurs- und Nachlassverfahren strafrechtlich verfolgt. Dazu HAGENSTEIN,
BSK-StGB II Art. 168 N4.
59 Statt vieler FORSTMOSER, Aktionirbindungsvertrige, S. 379; GLATTFELDER, S. 225a m.w.H.
60 S. vorne Fn. 55.
61 In der ilteren deutschen Literatur z.B. BRODMANN, § 317 HGB N 1 Abs. 2.
62 FUNK, Art. 691 N 1 Abs. 6; BnRGI, Art. 692 N 39. Die Autoren sagen allerdings nur, dass ein Stimmen-
kauf unter den genannten Umstinden sittenwidrig sein kann bzw. naheliegend ist.
63 Bezugnehmend auf das deutsche Recht, MOSER, S. 76.
64 BoCKLI, § 12 Rz 501, Fn. 1163; DERS., Aktienstimmrecht, S. 59.
65 BLOCH, S. 201; LANG, S. 44. Die Autoren bejahen die Nichtigkeit allerdings nur, wenn eine Umgehung
tatsichlich beabsichtigt wird.
66 RUFFNER, S. 179.
Wie gezeigt kommt auch dem Aktionjr, der sich durch eine Stimmbindungsverein-
barung in der Freiheit seiner Stimmabgabe einschrjnkt, ein korrespondierender Vor-
teil, eine Gegenleistung zu. Das Argument, ein Stimmenkauf sei sittenwidrig, weil
sich ein Aktionjr seiner Freiheit der Stimmabgabe zugunsten eines ihm zukommen-
den Vorteils begebe, scheint deshalb nicht tragfjhig. Ljsst das schweizerische Aktien-
recht die Stimmbindung zu, so anerkennt es zugleich, dass der Anspruch auf eine
bestimmte Stimmabgabe Gegenstand des Rechtsverkehrs sein kann. Die Art, ins-
besondere die pekunijre Natur des Vorteils, die sich der Aktionjr im Gegenzug zur
Einschrjnkung seiner Freiheit bei der Stimmabgabe versprechen ljsst, kann fÅr die
Frage nach der Sittenwidrigkeit einer solchen Vereinbarung nicht von Bedeutung
sein.67 Entscheidend ist, dass der Aktionjr im Aktienrecht anders als die Entschei-
dungstrjger im kanonischen Recht oder der StimmbÅrger im Çffentlichen Recht bei
der Stimmabgabe ein rein individuelles Recht ausÅbt. Der Aktionjr handelt bei der
Stimmabgabe nicht als Agent eines grÇsseren Ganzen, sondern nimmt ausschliesslich
seine eigenen Interessen wahr. In der Freiheit der AusÅbung dieses Rechtes kann er
sich nach dem Grundsatz der Privatautonomie deshalb so vertraglich einschrjnken,
wie dies seinem Willen entspricht.
Wenig Åberzeugend ist das in der deutschen Literatur vorkommende Argument, wel-
ches die Sittenwidrigkeit in der Verletzung von Gesellschaftsinteressen begrÅndet
sieht.68 Angesichts der im Gegensatz zum deutschen Recht69 fehlenden Treuepflicht
der Aktionjre gegenÅber der Gesellschaft, aber auch gegenÅber den anderen Aktionj-
ren, sind die Aktionjre nach schweizerischem Recht nicht verpflichtet, die Interessen
der Gesellschaft und anderer Aktionjre zu berÅcksichtigen.70 Dem Aktionjr steht es
frei, sich anljsslich seiner StimmrechtsausÅbung von irgendwelchen Motiven leiten
zu lassen, ohne dass dies Einfluss auf die GÅltigkeit der Stimme hjtte. Insofern ist
das Erfordernis des Zusammenhangs zwischen der Stimmabgabe und der Gegenleis-
tung nicht gerechtfertigt. Zutreffend ist, dass ein Stimmenkauf sittenwidrig ist, wenn
er einer rechtswidrigen Umgehung von Vinkulierungs- oder Stimmrechtsbeschrjn-
kungen dienen soll. In diesem Sinne jussert sich auch das Bundesgericht: «Wenn
nicht ein Umgehungsgeschjft vorliegt, ist jeder Aktionjr frei, nach den WÅnschen
eines Dritten zu stimmen.»71 Folglich sollten fÅr die Beurteilung der Zuljssigkeit von
Stimmenkaufvertrjgen dieselben Kriterien angewendet werden, wie sie fÅr die
Stimmbindung bestehen.72 Ein Stimmenkauf sollte nur dann unzuljssig sein, wenn
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67 BLOCH, S. 201; DOHM, S. 86; DRUEY, S. 15; LnBBERT, S. 152; TOGNI, Rz 714; WIELAND, S. 83.
68 Zustimmend BnRGI, Art. 692 N 31.
69 Das Stimmenkaufverbot im deutschen Recht ist auf die deutsche aktienrechtliche Treuepflicht zurÅck-
zufÅhren. Niher DOHM, 85. Siehe auch BRODMANN, § 317 HGB N 1 Abs. 1. Der Treupflicht kommt im
deutschen Recht Gesetzesqualitit zu. Niher MÅKo AktG-HnFFER, § 243 N 44; SCHWAB in SCHMIDT/
LUTTER, AktG, § 243 N 3 f.
70 S. vorne III. A.
71 BGE 81 II 534, E. 4 in fine.
72 APPENZELLER, S. 48; BLOCH, S. 201; LANG, S. 45; TOGNI, Rz 695.
mit diesem die Umgehung einer Gesetzes- oder Statutenbestimmung beabsichtigt
wird oder wenn der Stimmenkauf eine Åbermjssige Bindung darstellt.
Mit der Verjusserung einer Stimmabgabe trennt man das Stimmrecht vom Aktionjr.
Wie der Vergleich mit dem Aktionjrbindungsvertrag oder der Nutzniessung zeigt, ist
eine solche Trennung dem Aktienrecht nicht fremd. Wjhrend dem Nutzniesser sjmt-
liche Mitgliedschaftsrechte und somit auch das Stimmrecht zukommen, verbleibt
dem Aktionjr das nackte Eigentum mit den Klagerechten und den Rechten, die sich
auf die Substanz des Anteils beziehen (Bezugsrecht, Anspruch auf LiquidationserlÇs).
Zwischen den Interessen des Aktionjrs und denjenigen des Nutzniessers besteht dabei
kein Gleichlauf der Interessen, sondern eher ein Interessengegensatz. Dem Interesse
des Nutzniessers an mÇglichst hohem Ertrag steht das Interesse des EigentÅmers auf
eine mÇglichst sichere Kapitalanlage gegenÅber.73 Zwar wird den Interessen des nack-
ten EigentÅmers durch die ihm zustehenden aktienrechtlichen Klagerechte mit dem
zivilrechtlichen Aufsichts- und Sicherstellungsrecht (Art. 759 und Art. 760 ZGB)
und die dem Nutzniesser auferlegte Pflicht zur sorgfjltigen Wirtschaft (Art. 755
ZGB) und RÅcksichtnahme auf die Interessen des EigentÅmers (Art. 690 Abs. 2 OR)
gebÅhrend Rechnung getragen.74 Diese Schutzrechte schliessen aber keineswegs aus,
dass der Nutzniesser die ihm zustehenden Aktienstimmen in der Generalversamm-
lung diametral entgegen den Interessen des nackten EigentÅmers abgibt. Dazu kann
es auch bei einem Stimmenkauf kommen, genauso wie Åbrigens bei einem Aktionjr-
bindungsvertrag, bei dem ein einzelner Aktionjr innerhalb der verbundenen Gruppe
in der Minderheit ist. Der Aktionjr kann sich dagegen durch eine angemessene Ge-
staltung der Stimmbindungs- bzw. Stimmkaufvereinbarung absichern. Verzichtet er
darauf, so begrÅndet dies noch keine Sittenwidrigkeit der Vereinbarung.
V. Ergebnis
Das Odium, das ein grosser Teil der Lehre mit der Idee eines Stimmenkaufs in der
Aktiengesellschaft verbindet, dÅrfte seinen Hintergrund in der Konzepten des kano-
nischen und des Çffentlichen Rechtes haben. Wie gezeigt, sind das kirchenrechtliche
und das Çffentlich-rechtliche Stimmenkaufverbot allerdings in der Eigenart des kano-
nischen bzw. des Çffentlichen Rechts begrÅndet. Kardinjle wie BÅrger dÅrfen nicht
Åber ihr Stimmrecht verfÅgen, weil ihnen dieses nicht zu ihrem eigenen Interesse,
sondern im Interesse eines grÇsseren Ganzen zugewiesen ist. Privatrechtlich gesehen
liegt im kanonischen wie im Çffentlichen Recht ein Prinzipal-Agent-Verhjltnis vor, in
dem der Stimmberechtigte als Agent gehalten ist, die Interessen des grÇsseren Gan-
zen, des Prinzipals, wahrzunehmen. Diese Konzeption ljsst sich nicht auf ein aktien-
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73 BAUMANN, 8; BnRGI, Art. 690 N 25.
74 BAUMANN, S. 50 ff.; BoCKLI, § 12 Rz 137 f.; FORSTMOSER/MEIER-HAYOZ/NOBEL, § 45 Rz 13 ff.; LpNZLIN-
GER, BSK-OR II Art. 690 N 12 ff.
rechtliches Stimmenkaufverbot Åbertragen. Aktionjre vertreten als AnteilseigentÅmer
in der Generalversammlung ihre eigenen Interessen: das aktienrechtliche Stimmrecht
ist in optima forma das Instrument, das es den Aktionjren erlaubt, ihr Eigeninteresse
in die Willensbildung der Gesellschaft einfliessen zu lassen. Im Gegensatz zum kano-
nischen und Çffentlichen Recht verlangt das Aktienrecht nicht, dass die Stimmabgabe
des Aktionjrs seiner persÇnlichen oberzeugung entsprechen muss. Wjhrend das ka-
nonische und Çffentliche Recht sachfremde Abstimmungsmotive wie den Stimmen-
kauf ausschliessen, sind die BeweggrÅnde der Aktionjre, die sie zu ihrem Stimmver-
halten fÅhren, aus privatrechtlicher Sicht irrelevant. Dem Aktionjr steht es frei, sich
von irgendwelchen Motiven leiten zu lassen, ohne dass dies Einfluss auf die GÅltig-
keit der Stimme hjtte. Einen Anspruch auf eine «freie Willensbildung» nach dem Çf-
fentlich-rechtlichen Verstjndnis haben Aktionjre gegenÅber anderen Aktionjren
nicht. Auch ist die StimmrechtsausÅbung des Aktionjrs nicht hÇchstpersÇnlicher Na-
tur, weshalb die Aktionjre frei sind, Åber diese rechtsgeschjftlich zu verfÅgen. Mit
der Zulassung der Stimmbindungsvertrjge in der Form der einfachen Gesellschaft
anerkennt das Schweizerische Aktienrecht, dass eine bestimmte Stimmabgabe Gegen-
stand des Rechtsverkehrs sein kann. In den Schranken, die fÅr Stimmbindungsvertrj-
ge gelten, mÅssen deshalb auch Stimmenkaufvertrjge zuljssig sein.
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